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TalkBackground

Die Lloyd Fonds AG wurde 1995 als Lloyd Fonds Ge-
sellschaft fiir Unternehmensbeteiligungen mbH & Co.
KG in Hamburg gegriindet. Im Jahr 2001 erfolgte die
Umfirmierung zur Aktiengesellschaft, die seit Ende
Oktober 2005 im Prime Standard an der Frankfurter
Borse notiert. Mit Stand September 2008 beliuft sich
die Anzahl der emittierten Fonds auf insgesamt 97
Gesellschaften mit einem Investitionsvolumen von ca.
EUR 4,3 Mrd. Mit einem Portfolio-Anteil von 76,8%
bilden Schiffsfonds den Schwerpunkt innerhalb des
Gesamtportfolios der Lloyd Fonds AG. Die Fondsgesell-
schaften verzeichnen iiberwiegend erwartungsgemilfle
Entwicklungen. Fiir Einzelheiten kann eine ausfiihrli-
che Leistungshilanzanalyse unter fondsmedia.com kos-
tenfrei bestellt werden. Fiir die Gesamtflotte der Lloyd
Fonds AG liegt der geplante Return on Equity bei 14,9%
p.a. Der realisierte Return on Equity in Hohe von 16,5%
p.a. libertrifft diesen Planwert relativ gesehen um ca.
11,4% (Stand 31.12.2007). 12 Schiffsverkiufe der Lloyd
Fonds AG brachten den Anlegern einen durchschnitt-

FondsMedia:

Herr Dr. Teichert, die internationale Finanzkrise hat zu
einer schwerwiegenden Irritation der Anleger gefiihrt.
Entsprechend zuriickhaltend fallen Investitionsent-
scheidungen aus, so dass die Platzierungsvolumina des
Marktes seit Oktober 2008 durch die Bank weg drastisch
riicklaufig ausfallen. Die Lloyd Fonds AG hat den im
Jahr 2008 begonnen Neustrukturierungsprozess darauf
hin deutlich beschleunigt und wird erstmals in diesem

Fonds AG.
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lichen Vermogenszuwachs nach Steuern von ca. 8,1%
p.a. Der Anteil der aufgelosten Schiffsgesellschaften mit
einer finalen Vermogensmehrung fiir die Anleger liegt
bei 92%. Eine Fondsgesellschaft verzeichnet derzeit
einen Mittelriickfluss von ca. 93% der Nominaleinlage.
Zukiinftige Schlussauszahlungen kénnten hier zu einem
annghernd neutralen Ergebnis beitragen. Die robuste
und nachhaltige Performance fiir die Schiffe der Lloyd
Fonds AG bestitigt die Sinnhaftigkeit von Investitio-
nen in Sachwerte. Allerdings zieht die Finanzkrise ihre
Kreise auch bis in die Schifffahrt und stark nachgebende
Chartermirkte konnten die Suppe zukiinftig reichlich
versalzen. Angesichts der Finanzkrise zeigen sich Pri-
vatinvestoren derzeit duflerst irritiert — erstmals seit
etwa fiinf prosperierenden Jahren bricht fiir die Branche
der geschlossenen Fonds offensichtlich eine neu Ara
an. FondsMedia freut sich, die aktuelle Situation der
Lloyd Fonds AG und einen Ausblick in die Zukunft mit
Dr. Torsten Teichert, Vorstandsvorsitzender der Lloyd
Fonds AG, besprechen zu diirfen.

Jahr ein negatives Evgebnis im unteren einstelligen Mil-
lionenbereich erzielen. In Verbund mit der Auslagerung
von derzeit internen Aufgaben auf externe Dienstleister
wird das Team verkleinert. Fiir die Zukunft ist daher
mit einer erhohten Unternehmenseffizienz zu vechnen.
Krisenzeiten dauern bekanntlich nicht ewig. Wie sieht
die Unternehmensstrategie der Lloyd Fonds AG fiir die
Zukunft aus?

Geboren am 16. April 1957 in Neumiinster, studierte Literaturwis-
senschaften, Anglistik und Soziologie in Kiel, Providence (USA) und
Hamburg. 1986 promovierte er mit einer Arbeit iiber den Hamburger
Schriftsteller Hubert Fichte. Von 1986 bis 1988 war Dr. Teichert per-
sonlicher Referent des Ersten Biirgermeisters von Hamburg, Dr. Klaus
von Dohnanyi. Danach leitete er sieben Jahre lang die Hamburger
kulturelle Filmférderung. Nach fiinf Jahren als Projektentwickler von
Immobilien war Dr. Teichert im Juli 2000 zunichst Vorsitzender der
Geschiftsfithrung, seit 2001 ist er Vorstandsvorsitzender der Lloyd
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Dr. Torsten Teichert:

Derzeit kann niemand abschitzen, wie lange die Aus-
wirkungen der Finanzmarktkrise auf die Realwirtschaft
spiirbar bleiben wird und wie schnell Anleger wieder
Vertrauen in Kapitalanlagen fassen werden. Wir gehen
von einem schwierigen Jahr 2009 fiir die Lloyd Fonds
AG und die Branche der geschlossenen Fonds aus. Wenn
sich die Unsicherheit der Anleger gelegt hat, dann wer-
den allerdings ,,anfassbare Werte - also Investments in
Sachanlagen — wesentlich attraktiver sein, als virtuelle
Finanzinstrumente wie Zertifikate oder Derivate. Hier
sind wir mit geschlossenen Fonds sehr gut aufgestellt.
Dazu kommt die Abgeltungsteuer, von der geschlossene
Fonds in der Regel nicht betroffen sind.

Dariiber hinaus gehen wir davon aus, dass Verstind-
lichkeit in diesem Jahr ein grofles Thema sein wird.
Hier bieten gerade borsennotierte Emissionshiuser
den Anlegern 3-fache Transparenz: Zum einen findet
der Zeichner im Emissionsprospekt alle Informatio-
nen zur Sachanlage, zum Markt, zum Betreiber bzw.
Mieter und zum Emittenten samt Risiken detailliert
aufgeschliisselt. Zum Zweiten bildet die jahrlich erschei-
nende Leistungsbilanz den Anlageerfolg aller bereits
laufenden Fonds eines Emissionshauses ab. Und zum
Dritten bietet die Borsennotiz von Lloyd Fonds und die
damit verbundene Berichterstattungspflicht ein grof3t-
mogliches Maf} an Transparenz fiir den Anleger.

Zudem hat sich unsere Abhédngigkeit von Neuemissi-
onen in den vergangenen Jahren deutlich verringert.
Wir erwirtschaften bereits einen steigenden Anteil
unserer Erlose aus wiederkehrenden Einnahmen wie
Management- oder Treuhandgebiihren. Damit kénnen
wir einen erheblichen Teil unserer Fixkosten bereits
abdecken. Dementsprechend ist der Anteil der Einma-
lerlose aus der Platzierung relativ gesunken. Insofern
sehen wir nicht euphorisch, aber einigermafien positiv
in das Jahr 2009. Derzeit haben wir noch ausreichend
Fonds in der Platzierung, neue Produkte werden wir
sukzessive in den Markt geben. Hier fithren wir be-
reits Gespriche mit unterschiedlichsten Partnern im
Freien- und Bankenvertrieb.

FondsMedia:
Herr Dr. Teichert, wie wirkt sich die aktuelle Kreditver-
gabe von Banken auf die Produkt-Pipeline der Lloyd
Fonds AG aus?

Dr. Torsten Teichert:

Aktuell ist es sicherlich schwierig, Kreditzusagen von
Banken zu bekommen. Wenn allerdings das Anlage-
objekt samt Kaufpreis stimmt, haben grofe Emissi-
onshiuser wie Lloyd Fonds, wenig Schwierigkeiten
Fremdkapital zu bekommen. Allerdings sind die Ban-
ken wesentlich risikosensitiver geworden, was sich
in den gestiegenen Bankmargen niederschlagt. Daher
muss man sich jedes Projekt einzeln genau ansehen,
ob es sich fiir den Anleger rechnet.

FondsMedia:

Insbesondere von borsennotierten Emissionshdusern
erwarten Aktienanalysten eine schier ewig wdhrende
Produktpipeline. Die Lloyd Fonds AG gewdhrt den
Fondsgesellschaften typischerweise Platzierungsgaran-
tien fiir die Bereitstellung des notwendigen Emissions-
kapitals. Bahnt sich hier eine unternehmensgefahrdende
Achillesferse an?

Dr. Torsten Teichert:

Nein, davon gehe ich nicht aus. Es ist kein Spezifikum
der aktuellen Situation, dass Fonds auch mal linger
als geplant vertrieben werden. Platzierungsgaranti-
en konnen dann auch mal verlidngert werden. Kann
der noch offene Anteil des Emissionskapitals gut
zwischenfinanziert werden, ergibt sich aus der Dif-
ferenz der nicht anfallenden Ausschiittung und den
Zwischenfinanzierungskosten fiir den Fonds oft eine
passable Liquidititsreserve. Aber natiirlich gilt: Das
alles funktioniert nur, wenn der Vertrieb nach dem
Stillstand Ende 2008 wieder ins Laufen kommt.

FondsMedia:

Insbesondere das Stammsegment Schifffahrt hat fiir die
Anleger der Lloyd Fonds AG bislang eine sehr ordentli-
che Performance eingefahren. Derzeit geben Charterraten
und Schiffspreise je nach Segment deutlich nach. Was
heif3t das konkret fiir die laufenden Schiffsfonds der Lloyd
Fonds AG? Wird alles ganz schlimm fiir Ihre Anleger, wie
einige Medienberichte anhand von Frachtratenindizes
mutmapen?

Dr. Torsten Teichert:

Die Schiffsmirkte sind von jeher volatil. Emissions-
hiuser und Anleger leben mit dem Auf und Ab der
Mirkte. Die Finanzmarktkrise hat allerdings eine neue
Dimension. Nicht nur, dass die Charterraten aller Seg-
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mente stark gefallen sind und die Auswirkungen der
Finanzmarktkrise Rezessionsingste schiiren, auch
auf der Finanzierungsseite ist derzeit von den Kredi-
tinstituten kaum frisches Kapital zu bekommen. Das
macht die Situation fiir Reedereien, Emissionshiuser
und Schiffsfinanzierer derzeit schwierig.

Von unseren laufenden Schiffsfonds sind diejenigen
betroffen, deren Chartervertrige in den nichsten Mo-
naten auslaufen. Hier bleibt abzuwarten, ob adiquate
Anschlusschartervertrige erzielbar sein werden. Die
Aussichten sind im Containerbereich nicht rosig. Der
Bulkbereich scheint sich derzeit etwas zu erholen.

Alles Schlechte hat aber auch sein Gutes: Wir sehen
derzeit, dass der Dollar gegeniiber dem Euro wieder
stiarker wird. Auch die Roholpreise sind in der zweiten
Jahreshilfte deutlich gefallen. Beides entlastet die
Schiffsfonds im Hinblick auf die Schiffshetriebskosten.
Viele Neubauten sind bei den Werften bereits aufgrund
der fehlenden Finanzierung storniert worden oder es
wurden spitere Ablieferungen vereinbart. Die Mirkte
sollten dementsprechend nicht so stark wie urspriinglich
erwartet mit Neutonnage iiberschwemmt werden.

Niemand geht davon aus, dass sich die Globalisierung
umkehren wird, China oder die aufstrebenden Schwel-
lenlidnder langfristig nicht weiter wachsen werden. Fiir
die kommenden Jahre wird ein stabiles Welthandels-
wachstum auch fiir nachhaltiges Wachstum zum Bei-
spiel der Containerschifffahrt sorgen. Als Faustformel
gilt: drei Prozent Weltwirtschaftswachstum sorgen fiir
rund sechs Prozent Wachstum des Transport und Lo-
gistikbereiches. Sicher ist schon heute: Eigenkapital
fiir neue (und gebrauchte) Schiffe wird in den néchs-
ten Jahren so kostbar sein wie nie. Dafiir braucht man
Emissionshiauser und Kommanditisten.

Das ISL, als einer der Branchenkenner, geht von
einer Erholung der Nachfrage an den Schifffahrts-
mirkten ab 2010 aus. In der Zwischenzeit miissen wir
alle — Reedereien, Schiffsfinanzierer, Emissionshiuser,
Hafenbetreiber — die Weichen neu stellen und auf die
Marktgegebenheiten reagieren.

FondsMedia:
Einige Fondsgesellschaften der Lloyd Fonds AG
konnten erhebliche Sondertilgungen leisten. Konnten

diese im Falle von niedrigeren Erlosen bei Bedarf mit
Regeltilgungen verrechnet werden (Stichwort ,,Sicher-
heitspolster*)?

Dr. Torsten Teichert:

Sondertilgungen fithren grundsitzlich zu einer verkiirz-
ten Laufzeit ohne spitere Verrechnungsmoglichkeit, da
die betreffenden Darlehen friiher als geplant zuriickge-
fiihrt werden. Insofern werden Sondertilgungen sozusa-
gen “hinten drangehingt” auch wenn es natiirlich einen
Zinseffekt gibt. In Fillen, in denen wir auflerplanméifige
Tilgungen leisten, kiindigen wir diese Tilgungen bei den
Banken als “Vorabtilgungen” an. Wir leisten also eine
vorzeitige Tilgung fiir den nichsten Tilgungstermin.
Hier vereinbaren wir explizit mit den Banken, dass
wir das Recht haben, diese Vorabtilgung oder Vorab-
tilgungen durch spitere Tilgungsaussetzungen zu ver-
rechnen. Falls eine Gesellschaft aufgrund eines akuten
Liquidititsmangels eine Tilgung aussetzen muss, wird
die finanzierende Bank grundsitzlich keine Probleme
machen, wenn eine Gesellschaft bereits auerplanmai-
Bige Tilgungen (Sonder- oder Vorabtilgungen) geleistet
hat. Wenn diese Liquiditidtsprobleme nachhaltig sind,
muss mit der Bank vereinbart werden, wie man damit
umgeht. Wenn die Liquiditdtsprobleme durch Auszah-
lungen an die Kommanditisten entstanden sind, gibt es
natiirlich Diskussionsbedarf mit den Banken.

FondsMedia:

Herr Dr. Teichert, wer neue Schiffe bestellt und noch
nicht verchartert hat, wird derzeit mit der Situation am
Chartermarkt in der Containerschifffahrt und der Mas-
sengutfahrt konfrontiert. Wie sieht hier die Situation fiir
die Fondskonzeptiondre der Lloyd Fonds AG aus?

Dr. Torsten Teichert:

Da geht es Lloyd Fonds nicht anders, als den iibri-
gen Marktteilnehmern. Wir konnten allerdings fiir
unsere aktuellen Schiffsfonds noch attraktive und
langfristige Anfangsbeschiftigungen (auch bei den
Massengutfrachtern) aushandeln, so dass hier kein
Handlungsbedarf besteht. Wie oben angesprochen,
sind vor allem die Fonds betroffen, deren Zeitchar-
tern gerade in dieser Zeit auslaufen und neu verhan-
delt werden miissen. Hier wird die Strategie sein,
moglichst kurzfristige Chartern abzuschliefen, um
dann mittelfristig wieder von steigenden Mirkten
profitieren zu konnen. Und natiirlich beschaftigen wir
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uns auch intensiv mit unserer Schiffs-Pipeline. Bei
jedem der noch kommenden Schiffe wird im Rahmen
unseres Risikomanagements genau beobachtet, wie
sich die Dinge entwickeln. Heute muf man auf alles
eingestellt sein.

FondsMedia:

Wir meinen, dass die nachgebenden Chartermdrkte
im Einzelfall zu Ausschiittungsreduzierungen fiihren
konnten, bislang haben sich Schiffe allerdings als Gu-
Berst robust und krisenfest prdsentiert. Immerhin haben
94% aller historischen Schiffsfonds in den letzten etwa
vierzig Jahren den Anlegern eine Vermigensmehrung
eingebracht. In diesem Zeitraum herrschte kein Mangel
an Schifffahrtskrisen. Sachwerte miissen also nicht
schadlich fiir die Altersvorsorge sein. Niitzt Ihnen diese
Erkenntnis?

Dr. Torsten Teichert:

Absolut. Schiffsfonds sind langfristige Investments, die
15 bis 20 Jahre laufen. In dieser Zeit kann viel passie-
ren. Schwichere Jahre werden durch die tiberwiegend
ertragsstarken Jahre iiberkompensiert. Kein Mensch
geht davon aus, dass die Globalisierung sich umkehrt.
Und ohne das Schiff als unschlagbar kostengiinstiges
Transportmittel wire die weltweite Vernetzung der
Mirkte nicht moglich. Wir sehen also — trotz aller
Herausforderungen fiir die nichsten Monate — eine
sehr positive Zukunft fiir die Schifffahrt.

FondsMedia:

Unsere heutige Preisfrage: Wird das Emissionsgeschdft
im Jahr 2009 eingestellt oder finden sich noch aktive
Anleger und Berater? Und wenn ja, wo und warum?

Dr. Torsten Teichert:

Ich denke, meine bisherigen Aussagen lassen den
Schluss zu, dass wir nicht davon ausgehen, dass ein
inzwischen etablierter und transparenter Markt aus-
trocknet. Intern haben wir dafiir in den vergangenen
Monaten bereits die nétigen Weichen gestellt. Neben
dem bedauerlichen Abbau von Stellen umfasst dies
inshesondere eine komplette Neuorganisation von
Abteilungen und Prozessen. Insofern sehen wir uns
fiir dieses Jahr sehr gut aufgestellt.

Ich bin davon iiberzeugt, dass wir gute Voraussetzun-
gen haben, in diesem gewiss schwierigen Jahr solide

zu performen und vielleicht sogar fiir die eine oder an-
dere positive Uberraschung zu sorgen. Bangemachen
gilt nicht. Auch wenn die Rezessionssorgen allgegen-
wartig sind, so gilt doch gleichzeitig, dass die Anleger
iiber hohe Liquidititsreserven verfiigen und die Frage
nach der richtigen Kapitalanlage aktueller ist denn je.
Klare Konzepte, solide Konzeptionen und einfache
Strukturen: Das ist es, was der Markt in diesem Jahr
aufnehmen wird, was die Anleger suchen.

FondsMedia:

Wie wird die Finanzkrise aus Sicht der Lloyd Fonds den
Markt geschlossener Fonds auf der Absatzseite kurz- und
langfristig verdndern?

Dr. Torsten Teichert:

Wir gehen von einer Marktbereinigung und Konso-
lidierung aus. Marktbereinigung, weil aus unserer
Sicht insbesondere viele kleine Anbieter kiinftig nicht
mehr die Anforderungen des Marktes erfiillen kénnen.
Dieses betrifft gleichermallen die Finanzierungskraft
beim Erwerb von Assets, aber auch die zu erwarten-
den kiinftigen regulativen Anforderungen. Beziiglich
der Konsolidierung sehen wir bereits bei den beiden
anderen grollen borsennotierten Emissionshiusern ei-
nen ersten Schritt. Auch stellt sich die Frage nach der
kritischen Grofe von Initiatoren. So machen sowohl
die steigende Regulierung als auch Synergieeffekte
in der Treuhandarbeit oder aber die Fihigkeit, grofle
Projekte fiir Vertriebspartner realisieren zu kénnen,
eine Konsolidierungsphase wahrscheinlich.

Diese Konzentration bzw. Konsolidierung ist aber
nicht alleine im Hinblick auf die Initiatoren zu sehen.
Vielmehr beobachten wir eine generell engere Ver-
bindung von Produktlieferanten und Vertriebswegen.
Hier sei nur auf die Beteiligung von Emissionshdusern
an Finanzvertrieben oder aber von Versicherungskon-
zernen an Vertriebsplattformen hingewiesen.

FondsMedia:
Herr Dr. Teichert, wir bedanken uns fiir das persinliche

Gespriich und wiinschen Ihnen und dem Team der Lloyd
Fonds AG weiterhin viel Erfolg.

Hamburg, Februar 2009
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